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とみなし、民間資本の流入は、7年間で7   
る（IM耳1997）。   
①為替レート下落とインフレーションを   
防ぐための一時的な緊縮財政と金利の  
引き上げ   
②危機の主な原因となった金融システム  
の脆弱性の改善   
③独占、貿易障壁、経営の不透明性など、   
経済成長の障害となってきた東アジア  
経済の特徴の改善   
④引き続きまたは再度、外部から資金を  

































































































































































































































的に金利を引き上げてもできるだけ速やか   
4．Ⅰ朋肝の反論  
①金利の引き上げと緊縮財政について  
1998年10月の『エコノミスト』で   
当時のIMF第一副専務理事のスタンレ  
ー・フィッシャーは危機に対するIMFの政  
































のせいで政策が実行されなかった ②短期  
負債の額に対して準備金が著しく不足して  
おり、投資かもこのことを知ってますます  
投資を控えた ③特に韓国とインドネシア  
において、当初予定されていた公式融資が  

























































とする。   
各海外投資家のペイオフは、自分の行動  
と資金借入国の行動に左右され、図表1に  
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図表1 投資家のペイオフ  
ヽ・，  冠  軒 
資金回収時点  返済  デフォルト  
時点1   エ  上  
時2   上（1＋r）  0   
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図表2 途上国におけるタスク・ウェイトの移り変わり  
リスク・クモイ  
信用格付け  97年6月   98年6月   99年12月   
ト   間不変  
シンガポール  
AAA -- AA- 0％  
台湾   
チリ  マレーシア  マレーシア  
A＋ ′、一 A・   20％  チェコ共和国  
香港  
中国   インドネシア  タイ   韓国  
BBB＋′－  コロンビア  コロシビア   コロンビア   マレーシア  
50％  
BBB・  ハンガリー  タイ   
ポーランド  
アルゼンチン  韓国  コロンビア   
ブラジル  ロシア  
メキシコ  
ペルー  




ベネズエラ   
インドネシア  インドネシア  
B・以下   150％  
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